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评论： 

 公司目前公布的业绩快报，归属母公司的净利润为 6091 万元，每股收益 0.49 元，高于我们 6 月 29 日报

告中预测的 5400 万元净利润和 0.43 元。 

 上半年，公司实现营业收入 4.38 亿元，同比下降 17.66%，主要原因在于自去年第四季度金融危机导致的

国际原油和大宗原材料价格的大幅下降，延续至今年上半年尤其是今年第一季度，产品销售价格也低迷不

振。但因为公司不断改善产品结构，提高了产品差别化率，盈利能力在一季度达到 23.57％，为其历史最

高水平，营业利润率达 15.6％也为近年来最高，实现营业利润 6835 万元、同比增长 41.7%。 

 归属母公司的净利润同比增幅继续高于利润增幅，主要在于公司目前所得税按照高新技术企业 15％的优

惠税率征收，去年同期所得税率为 25％。 

 正如我们前期报告中所述，今年以来，公司凭借在汽车丝领域的规模、技术、产品结构等方面的领先优势

争取到了充足的订单，销售情况良好、盈利能力提高。6 月份投产的 2.5 万吨差别化丝项目和 2400 万米

灯箱布项目运转正常，下半年可以贡献部分利润。按照往年公司季节性的下半年业绩要高于上半年的特点，

在我们原有预测的基础上，调整全年业绩预测，由原来的 0.95 元上调至 1.03 元，同比增长 39％。而未

来两年公司将在产能继续扩张和汽车用丝比例继续加大的情况下，保持大约 20％－30％的增长。 

 估值方面，目前公司的动态市盈率为 23X，市净率为 3X，相比于相应的化工、化纤和中小板整体估值水平，

均显估值偏低。鉴于中小板近期涨幅较大，估值已经有所偏高，我们认为 25－30X 市盈率是较合理的估值

水平，海利得目标价为 27.8 元，继续给予增持的投资建议。 

 

 

 

图 1 海利得季度毛利率（％） 
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交易数据 
52 周内股价区间（元） 7.40～23.98
总市值（百万元） 2,786
总股本/流通 A股（百万股） 125/60
流通 B 股/H 股 
流通股比例    47.7%
日均成交量（百万股） 1.0
日均成交值（百万元）    16.6
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事件： 
 公司公布业绩快报：1-6 月份公司的营业收入同比降低

17.66%，但营业利润增长 41.70%，利润总额增长 34.72%，

归属于母公司股东的净利润同比增长 46.91%。每股收益

0.49 元，净资产收益率 6.98％。 
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表 1 海利得与行业最新估值比较 

 化工 化纤 涤纶 中小板 海利得

市盈率 27 94 120 46 23 

市净率 3.4 3.4 4.4 4.9 3.0 
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免责声明 

本报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不保证所包含的信息和

建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供参考，报告中的信

息或意见并不构成所述证券的买卖出价或征价，投资者据此做出的任何投资决策与本公司和作者无关。 

 

我公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，也可能为这些公司提供或

者争取提供投资银行、财务顾问或者金融产品等相关服务。 

 

本报告版权仅为我公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布。如引用、刊发，

需注明出处为国泰君安证券销售交易总部，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 
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国泰君安证券股票投资评级标准： 

增持：股票价格在未来 6～12 个月内超越大盘 15%以上； 

谨慎增持：股票价格在未来 6～12 个月内超越大盘幅度为 5% ～15%； 

中性：股票价格在未来 6～12 个月内相对大盘变动幅度为-5% ～ 5%； 

减持：股票价格在未来 6～12 个月内相对大盘下跌 5%以上。 

 

 

国泰君安证券行业投资评级标准： 

增持：行业股票指数在未来 6～12 个月内超越大盘； 

中性：行业股票指数在未来 6～12 个月内基本与大盘持平； 

减持：行业股票指数在未来 6～12 个月内明显弱于大盘。 
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